









JURNAL ILMIAH AKUNTANSI DAN KEUANGAN 
VOL 04 NO 01 Juli 2021 
P-ISSN 2622-2191 , E-ISSN  2622-2205 
PENGARUH FIRM SIZE, QUICK RATIO (QR), DEBT TO EQUITY RATIO (DER), RETURN 
ON ASSET (ROA) DAN KUPON OBLIGASI TERHADAP HARGA OBLIGASI 
Muhammad Khairul Amal1)*, Leonita Siwiyanti2) 
 
1Universitas Muhammadiyah Sukabumi, khairulamal@ummi.ac.id  
2
Universitas Muhammadiyah Sukabumi, leony23amr@ummi.ac.id 
Info Artikel : 
Diterima : 15 Juni 2021 
 
Disetujui : 28 Juni 2021 
 
Dipublikasikan : 06 Juli 2021 
Kata Kunci :  
Firm Size, 
Quick Ratio 










Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa pengaruh firm size, quick ratio (QR), debt 
to equity ratio (DER), return on assets (ROA) dan kupon obligasi terhadap harga 
obligasi perusahaan yang terdaftar di Indonesia Bond Pricing Agency (IBPA) Tahun 
2012-2016. Populasi dalam penelitian ini berjumlah 67 perusahaan dan diperoleh 
sampel penelitian sebanyak 22 perusahaan. Pemilihan sampel dalam penelitian ini 
menggunakan metode purposive sampling dan sampel yang dipilih berdasarkan kriteria 
yang telah ditentukan. Metode pengumpulan data yang digunakan adalah metode 
dokumentasi yaitu dengan mencatat atau mendokumentasikan data yang tercantum di 
annual report pada (IDX) serta data obligasi dari IBPA. Teknik analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data panel pada program Eviews 9.0. 
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ABSTRACT    
This study aims to analyze the effect firm size, quick ratio (QR), debt to equity ratio 
(DER), return on assets (ROA) and coupon bond to bond price at corporates listed on 
Indonesia Bond Pricing Agency (IBPA) on period 2012-2016. The population in this 
study amounted to 67 companies and obtained a sample of 23 companies. The sample 
selection in this study used purposive sampling method and samples are selected based 
on predetermined criteria. Data collection method used is documentation method that is 
by recording or documenting data listed in annual report on (IDX) and bond data on 
IBPA. Data analysis technique used in this research is panel analysis in Eviews 9.0. 
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Pasar modal adalah peluang dan situasi dimana para pelaku usaha bertemu dan 
berinteraksi, terkhusus bagi investor yang memiliki kemampuan modal berniat 
menginvestasikan dana yang dimiliki bertemu dengan para pelaku usaha di lapangan yang 
membutuhkan suntikan uang. Seluruh dunia, terlebih di Indonesia, pasrtisipasi masyarakat 
semakin tinggi sehingga nilai investasi berkembang dari tahun ke tahun.  Salah satu instrument 
dari investasi ini adalah obligasi. 
Perkembangan pasar obligasi di Indonesia meningkat pesat seiring dengan pertumbuhan 
ekonomi Indonesia. Hal tersebut disebabkan oleh meningkatnya kebutuhan pendanaan baik 
oleh sektor Pemerintah maupun Korporasi. Semenjak instrumen obligasi semakin meningkat 
sebagai sumber alternatf pendanaan, peredaran obligasi semakin meningkat dari tahun ke tahun. 
Para investor menentukan pilihan untuk berinvestasi pada obligasi dengan melihat harga 
obligasi yang tentunya menjadi patokan dalam mendapatkan keuntungan. 
Harga Obligasi merupakan harga yang diperoleh saat terjadinya transaksi jual beli 
obligasi baik melalui transaksi pada bursa ataupun juga melalui OTC (Over The Counter) yang 
dilakukan di pasar modal. Para Investor mendapatkan keuntungan bisa melalui dua cara, yaitu 
bisa dengan mendapatkan keuntungan berupa pendapatan tetap yang muncul dari kupon atau 
bunga pada setiap periodenya, ataupun juga bisa memperoleh capital gain atau keuntungan 
akibat penjualan obligasi dari perubahan harga setiap obligasi yang dijual. 
Prinsip dasar dari valuasi harga obligasi adalah dengan mendiskontokan arus kas dari 
coupon dan nilai nominal sesuai dengan periode waktunya pada suku bunga pasar tertentu 
(tingkat keuntungan yang diharapkan investor) (Edward, 2007). 
Brigham & Houston (2010:4) mengungkapkan ukuran perusahaan adalah ukuran besar 
kecilnya sebuah perusahaan yang ditunjukan atau dinilai oleh total asset, total penjualan, jumlah 
laba, beban pajak dan lain-lain. Hampir mirip dengan Birgham & Houston, Hartono (2008:14) 
menambahkan bahwa ukuran perusahaan (firm size) adalah  besar kecilnya perusahaan dapat 
diukur dengan total aktiva/ besar harta perusahaan dengan menggunakan perhitungan nilai 
logaritma total aktiva. Pada dasarnya kita sudah memiliki kesimpulan, tetapi jika melihat 
definisi menurut Torang (2012:93) dimana firm size adalah Ukuran organisasi adalah 
menentukan jumlah anggota yang berhubungan dengan pemilihan cara pengendalian kegiatan 
dalam usaha mencapai tujuan. Dari definisi tersebut maka penulis menyimpulkan bahwa ukuran 
perusahaan merupakan nilai besar kecilnya perusahaan yang ditunjukan oleh total aset, total 
penjualan, jumlah laba, sehingga mempengaruhi kinerja sosial perusahaan dan menyebabkan 
tercapainya tujuan perusahaan. 
Rasio Likuiditas berfungsi sebagai acuan kemampuan perusahaan dalam melunasi 
hutangnya saat jatuh tempo. Brigham dan Houston (2013) mengemukakan bahwa rasio 
likuiditas menunjukkan hubungan antara kas dan aset lancar perusahaan lainnya dengan 
kewajiban lancarnya. Rasio likuiditas ini menggambarkan kemampuan perusahaan untuk 
melunasi utang tersebut ketika jatuh tempo. Jika perusahaan mengalami kesulitan keuangan, 
perusahaan mulai lambat membayar tagihan (utang), pinjaman bank dan kewajiban lainnya. 
Selain itu, rasio likuiditas juga mampu memberikan gambaran perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya, sebagaimana Kasmir (2010) mengemukakan bahwa rasio 
likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar 
kewajiban jangka pendek. Dari beberapa pendapat di atas, dapat disimpulkan bahwa rasio 
likuiditas merupakan perbandingan antara aset perusahaan yang dimiliki dengan kewajiban 
yang harus dipenuhi. Rasio ini menggambarkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. 
Leverage Ratio atau yang sering kita dengar sebagai Rasio Solvabilitas adalah sebuah 
ukuran dimana kita bisa melihat seberapa besar aktiva dari perusahaan dibiayai oleh utangnya. 
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Artinya kita membandingkan aktiva sebuah perusahaan dengan beban utang yang ia tanggung. 
Secara umum kita bisa memaknai bahwasanya rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur 
tentang kemampuan dari sebuah perusahaan ketika dibubarkan (dilikuidasi) dalam membayar 
semua kewajibannya, dalam bentuk jangka pendek ataupun jangka panjang. Selain itu, Irham 
Fahmi (2015:72) menyatakan bahwa leverage adalah sebuah  rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa besar utang membiayai perusahaan. Ada sebuah kondisi yang disebut 
dengan kategori extreme leverage (utang ekstrim) dimana penggunaan utang yang terlampau 
tinggi membahayakan perusahaan yaitu kondisi perusahaan yang sulit melepaskan beban utang 
dan terjebak dalam tingkat utang yang tinggi tersebut. Leverage sendiri bisa digambarkan 
dengan debt to equity ratio (DER). 
Agus Sartono (2012:122) menjelaskan bahwa profitabilitas adalah kemampuan sebuah 
perusahaan dalam memperoleh keuntungan atau laba yang berasal dari penjualan, modal sendiri 
ataupun total aktiva. Bagi para investor, hal ini menjadi acuan yang sangat penting, terlebih 
mereka adalah investor jangka panjang. Misalnya saja, seorang pemegang saham akan 
mengetahui seberapa besar jumlah keuntungan yang benar-benar akan didapatkan dalam bentuk 
deviden. Dari hal di atas, peneliti menentukan nilai profitabilitas dari ROA. Biasanya, dalam 
laporan keuangan, rasio tersebut yang paling sering disorot, karena dengannya kita mampu 
melihat keberhasilan sebuah perusahaan dalam mendapatkan keuntungan. Sehingga diambil 
kesimpulan jika ROA semakin tinggi, maka perusahaan semakin baik dalam memperoleh laba.  
Kupon merupakan pendapatan yang berupa suku Bungan yang didapatkan oleh pemegang 
obligasi dari perjanjian yang dibuat dengan penerbit obligasi. Menurut Rahardjo dalam Damena 
(2012) pembayaran kupon bisanya dilakukan dalam beberapa periode tertentu. Bisa saja dalam 
jangka tahunan, ataupun yang lebih pendek, dalam jangka triwulan. Sebagai sebuah daya tarik, 
nilai kupon yang tinggi sangat menggiurkan bagi para investor, karena dalam pemahaman 
dimana nilai kupon yang tinggi bisa menghasilkan yield yang tinggi juga. Setali tiga uang 
dengan semakin tingginya kupon obligasi, maka harga obligasi pun cenderung meningkat. 
Namun jika tingkat kupon obligasi yang ditawarkan cukup kecil, dampaknya harga obligasi 
tersebut cenderung turun karena hal yang menarik bagi calon pembeli atau investor obligasi 
tersebut bernilai rendah. Jika nilai kuponnya tinggi, dampaknya akan menarik keinginan 
investor karena dengan nilai kupon tersebut, investor ataupun pembeli obligasi akan 
mendapatkan yield yang semakin tinggi juga. Maka jika tingkat kupon obligasinya kecil, harga 
obligasi yang akan muncul cenderung turun, dikarenakan investor ataupun calon pembeli 




Berdasarkan latar belakang di atas, maka tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Untuk menganalisa pengaruh Firm Size terhadap harga obligasi. 
2. Untuk menganalisa pengaruh Quick Ratio terhadap harga obligasi. 
3. Untuk menganalisa pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap harga obligasi. 
4. Untuk menganalisa pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga obligasi. 
5. Untuk menganalisa pengaruh kupon terhadap harga obligasi. 
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Harga obligasi merupakan ketetapan harga yang muncul disaat seseorang mau melakukan 
transaksi jualbeli obligasi pada pasar modal, bisa dengan cara transaksi OTC (Over The 
Counter) ataupun transaksi pada bursa. Investor ataupun pembeli obligasi memperoleh 
keuntungan bukan hanya dari bunga atau kupon saja yang merupakan pendapatan tetap yang 
didapatkan setiap periode, tetapi juga memperoleh dari munculnya selisih keuntungan dari 
penjualan obligasi (capital gain) yang bisa kita hitung dari obligasi yang mengalami perubahan 
harga. 
Prinsip dasar dari valuasi harga obligasi adalah dengan mendiskontokan arus kas dari 
coupon dan nilai nominal sesuai dengan periode waktunya pada suku bunga pasar tertentu 
(tingkat keuntungan yang diharapkan investor) (Edward, 2007).  
 
Ukuran Perusahaan (Firm Size) 
 
 Menurut Butar dan Sudarsi (2012) pengertian ukuran perusahaan adalah sebagai 
berikut: “Ukuran perusahaan merupakan nilai yang menunjukkan besar/kecilnya perusahaan”. 
Ukuran perusahaan menunjukkan besarnya skala perusahaan. Menurut Machfoedz (dalam 
Widaryanti, 2009) Ukuran perusahaan dapat diukur oleh total aktiva (asset) perusahaan. 
Dalam penelitian ini ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan log total aktiva karena 
untuk memudahkan penelitian disebabkan oleh jumlah total aktiva perusahaan mencapai 
puluhan triliyun sedangkan variabel dependen maupun independen menggunakan skala 
pengukuran rasio oleh sebab itu, ukuran perusahaan diukur menggunakan log total aktiva 
(Ln_Total Aktiva). 
 
Quick Ratio (QR) 
 
 Menurut Brigham dan Houston (2013) menyatakan bahwa rasio likuiditas 
memperlihatkan sebuah  hubungan antara aset lancar perusahaan lainnya dan kas kepada 
kewajiban lancarnya. Rasio likuiditas tersebut menunjukan gambaran dari kemampuan 
perusahaan dalam menyelesaikan utangnya disaat jatuh tempo. Hal tersebut berdampak pada 
kondisi perusahaan ketika mengalami kesulitan keuangan, maka pembayaran tagihan (utang) 
pun akan mulai menjadi lambat. Berasumsi kepada pendapat di atas, kita menyimpulkan jika 
rasio likuiditas merupakan rasio dimana kita membandingkan antara kewajiban yang harus 
dipenuhi dengan asset yang dimiliki perusahaan. Rasio ini menjadi gambaran kemampuan 
perusahaan dalam menyelasikan kewajibannya saat jatuh tempo. 
 
Debt to Equity Ratio (DER) 
 
Agus Sartono (2012:121) menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) merupakan 
rasio yang membandingkan antara modal sendiri yang perusahaan miliki dengan seluruh hutang 
perusahaan baik itu jangka pendek ataupun jangka panjang. Jika DER semakin tinggi nilainya, 
artinya menunjukan semakin besar total utang terhadap total ekuitasnya. Pada intinya, DER 





FAIR VALUE : JURNAL ILMIAH AKUNTANSI DAN KEUANGAN   
VOL 4 NO 1 Juli 2021 
P-ISSN 2622-2191   , E-ISSN  2622-2205   
18 
 
Return on Asset (ROA) 
 
 Menurut Kasmir (2015:201) ROA adalah rasio yang memperlihatkan hasil (return) 
terhadap jumlah asset yang perusahaan gunakan. Oleh karena itu, ROA juga digunakan sebagai 
sebuah ukuran tentang efektifitas dari manajemen dengan cara mengelola investinya. Adapun 
pendapat yang lain menyatakan Agus Sartono (2012:123) bahwasanya : “…return on assets 




 Valckx (2004) dan Krisnilasari (2007) pada penelitiannya, menyatakan bahwa kupon 
berpengaruh positif signifikan terhadap harga obligasi, di mana semakin tinggi tingkat kupon 
obligasi maka akan semakin tinggi tingkat perubahan harganya (return obligasinya). Hasil 
penelitian yang berbeda di dapatkan oleh Purba (2016) yang menyatakan kupon berpengaruh 
terhadap harga obligasi korporasi di Bursa Efek Indonesia periode kuartal pertama tahun 2013 




Jenis penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yaitu penelitian yang menganalisis 
data yang berbentuk angka dan bertujuan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu 
(Sugiyono, 2013).  
1. Populasi Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah 67 emiten yang terdaftar di Indonesia Bond Pricing 
Agency tahun 2012 sampai 2016. Sampel yang terpilih sebanyak 22 perusahaan dan dipilih 
menggunakan metode purposive sampling. 
 
 
2. Definisi Operasional 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga obligasi. variabel independen dalam 
penelitian ini adalah firm size (ukuran perusahaan) dinilai dengan melogaritmakan total assets 
emiten, QR, DER dan ROA emiten tahun 2011-2015 yang tertera pada laporan keuangan 
masing-masing emiten, dan kupon obligasi pada data IBPA tahun 2012-2016. 
 
3. Model Analisis 
Model analisis yang digunakan dalam penelitian ini ialah model regresi data panel dengan 
persamaan sebagai berikut: 
 
Yit = β0 + β1Sizeit + β2QRit + β3DERit + β4ROAit + β5Kuponit + ε 
Keterangan: 
Yit : Harga Obligasi Korporasi 
β0 : Konstanta 
β1 - β5 : Koefisien Regresi 
Sizeit : Ukuran Perusahaan 
QRit : Quick Ratio 
DERit : Debt to Equity Ratio 
ROAit : Return on Asset 
Kuponit : Kupon Obligasi 
ε : Errors 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
1. Analisis Deskriptif 
 




Dari hasil uji deskriptif pada tabel di atas harga obligasi minimum 90.75054, maksimum 
118.8771, nilai rata-rata  99.16951 dengan standar deviasi 4.452162. Nilai firm size minimum 
14.52139, maksimum 20.99662, nilai rata-rata   16.78379 dengan standar deviasi 1.272394. 
Nilai QR minimum 0.380979, maksimum 3.685099, nilai rata-rata 1.157511 dengan standar 
deviasi 0.534840. Nilai DER minimum 0.398704, maksimum 5.666058, nilai rata-rata 
1.589298 dengan standar deviasi 0.878598. Nilai ROA minimum -6.400000, maksimum 
25,41000, nilai rata-rata 5.149627 dengan standar deviasi 5.018477. Nilai kupon minimum 
7.250000, maksimum 13.20000, nilai rata-rata 9.440455 dengan standar deviasi 1.119054. 
2. Model Regresi Data Panel 
Model regresi data panel yang terpilih dalam penelitian ini ialah model fixed effect. 
Pemilihan model regresi ini dilakukan menggunakan program Eviews 9.0. Berikut merupakan 
hasil pemilihan model fixed effect: 
 




Berdasarkan hasil uji regresi pada tabel 2 diperoleh persamaan regresi sebagai berikut: 
 
Yit = 1.978195 + 0.348718SIZEit + 0.004289QRit + 0.001566DERtit + 0.156638ROAit + 
0.092449Kuponit + ε 
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Arti angka-angka tersebut sebagai berikut: (yang diartikan adalah nilai koefisien variabel 
independen yang berpengaruh signifikan, yaitu nilai signifikansi kurang dari 0,05). 
a. Konstanta sebesar 1,97 artinya jika X1 (Size), X2 (QR), X3 (DER), X4 (ROA), X5 
(Kupon) nilainya adalah 0, maka besarnya Y (Harga Obligasi) nilainya sebesar 2,33. 
b. Koefisien regresi variabel X1 (Size) sebesar 0,348 artinya setiap peningkatan Firm Size 
sebesar 1 satuan, maka akan meningkatkan harga obligasi sebesar 0,348 satuan dengan 
asumsi variabel independen lain nilainya tetap. 
c. Koefisien regresi variabel X4 (ROA), sebesar 0,156 artinya setiap peningkatan Return on 
Asset sebesar 1 satuan, maka akan meningkatkan harga obligasi sebesar 0,156 satuan 
dengan asumsi variabel independen lain nilainya tetap. 
d. Koefisien regresi variabel X5 (Kupon), sebesar 0,092 artinya setiap peningkatan Kupon 
sebesar 1 satuan, maka akan meningkatkan harga obligasi sebesar 0,092 satuan dengan 
asumsi variabel independen lain nilainya tetap. 
 
3. Uji Hipotesis 
 Uji hipotesis pada penelitian ini dilakukan dengan Adjusted R2, uji f, dan uji t. Uji hipotesis 
ini dilakukan menggunakan eviews 9.0 dan diperoleh hasil olah data sebagai berikut: 
 
a. Uji t 
 Uji t dilakukan untuk mengetahui seberapa jauh pengaruh masing-masing variabel 
dependen secara parsial dalam menerangkan variabel dependen. Dalam penelitian ini uji t 
digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel Firm Size, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, 
Return on assets, dan Kupon Obligasi secara parsial terhadap harga obligasi.  
 Pada tabel 2 Hasil Uji Regresi Data Panel dengan Model Fixed Effect dapat terlihat bahwa 
nilai prob t hitung untuk variabel Size, ROA, dan Kupon menunjukkan angka yang signifikan 
dimana nilai prob ketiga variabel tersebut lebih kecil dari nilai alpa yaitu 0,05. Nilai ketiga 
variabel tersebut masing-masing ialah Size 0,0357 < 0,05, ROA 0,0111 < 0,05, Kupon 0,0390 
< 0,05. Namun untuk nilai dua variabel lainnya yaitu QR dan DER memiliki nilai prob lebih 
besar dari nilai alphanya yaitu QR 0,3241 > 0,05 dan DER 0,7685 > 0,05, artinya berdasarkan 
nilai prob variabel independen yang berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen yaitu 
harga obligasi ialah variabel Size berpengaruh positif dan signifikan, variabel ROA 
berpengaruh positif, dan Kupon berpengaruh positif, sedangkan variabel QR dan DER tidak 
berpengaruh terhadap harga obligasi. 
 
b. Uji F 
Uji F merupakan tahapan awal untuk mengidentifikasi model regresi yang diestimasi layak 
atau tidak layak. Layak di sini maksudnya adalah model yang diestimasi dapat digunakan untuk 
menjelaskan pengaruh variabel-variabel bebas terhadap variabel terikat. Apabila nilai prob. F 
hitung lebih kecil dari tingkat kesalahan/error (alpha) 0,05 (yang telah ditentukan) maka dapat 
dikatakan bahwa model regresi yang diestimasi layak, sedangkan apabila nilai prob. F hitung 
lebih besar dari tingkat kesalahan 0,05 maka dapat dikatakan bahwa model regresi yang 
diestimasi tidak layak. 
Berdasarkan output uji F pada tabel 2 Hasil Uji Regresi Data Panel dengan Model Fixed 
Effect dapat dilihat nilai prob. F (statistic) sebesar 0,000001 lebih kecil dari tingkat signifikansi 
0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi yang diestimasi (fixed effect) layak 
digunakan untuk menjelaskan pengaruh kelima variabel bebas yang terdiri dari Size, QR, ROA, 
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c. Adjusted R2 
Koefisien determinasi pada regresi data panel digunakan untuk mengetahui presentase 
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara bersama-sama. Koefisien 
determinasi berfungsi untuk mengetahui seberapa besar variabel independen dapat menjelaskan 
variabel dependen. 
Pada tabel 2 Hasil Uji Regresi Data Panel dengan Model Fixed Effect, R-Squared 
menunjukkan angka sebesar 0,552806 sedangkan nilai Adjusted R-Square  menunjukkan angka 
0,412721. Nilai R-Squared yaitu berkisar antara 0 sampai dengan 1. Hasil R-Squared yang 
mendekati nilai 0 mengisyaratkan bahwa variabel independen memiliki kekuatan yang sangat 
lemah dalam menjelaskan variabel dependen, sedangkan hasil R-Squared yang mendekati 1 
mengisyaratkan bahwa variabel independen dapat dikatakan kuat dalam menjelaskan variabel 
dependen. Menurut Nugroho (2005) dari kedua hasil tersebut yang lebih baik digunakan ialah 
Adjusted R-Square, karena Adjusted R-Square merupakan R-Square yang telah disesuaikan 
dengan jumlah variabel independen yang digunakan. 
Nilai Adjusted R-Square sebesar 0,412721 menunjukkan bahwa proporsi pengaruh variabel 
Size, QR, DER, ROA dan Kupon terhadap harga obligasi yaitu sebesar 41,27%. Artinya, hal 
tersebut menunjukkan bahwa 41,27% variabel y (harga obligasi) dipengaruhi oleh variabel x 
(Size, QR, DER, ROA dan Kupon), sedangkan sisanya 58,73% variabel y dipengaruhi oleh 
faktor lain yang dalam penelitian ini tidak dibahas. Dari nilai 41,27% dapat dikatakan kelima 
variabel independen tersebut cukup memiiliki pengaruh yang besar terhadap perubahan harga 
obligasi selama periode pengamatan. Angka 58,73% menunjukkan bahwa faktor lain yang 
belum ada dalam penelitian ini mampu mempengaruhi fluktuasi perubahan harga obligasi. Hal 
ini juga memberikan informasi bahwa model regresi data panel pada penelitian ini sudah baik 





1. Hasil Penelitian Pengaruh Firm Size terhadap Harga Obligasi. 
Pengujian hipotesis pertama menunjukkan terdapat pengaruh positif antara Firm Size 
terhadap harga obligasi. Hal ini ditunjukkan oleh hasil analisa bahwa Firm Size memiliki nilai 
prob. lebih kecil dari nilai alpha yaitu 0,0357 < 0,05. Dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak dan 
H1 diterima, yang artinya Firm Size berpengaruh terhadap harga obligasi. 
 
2. Hasil Penelitian Pengaruh Quick Ratio (QR) terhadap Harga Obligasi. 
Dalam penelitian ini, QR tidak memberikan pengaruh terhadap Harga Obligasi. Hal ini 
ditunjukan dengan nilai koefisiesn regresi sebesar 0,3241 yang mana lebih besar dari taraf α = 
0,05. Dan dapat disimpulkan bahwa H1 diterima dan H0 ditolak yang artinya QR tidak 
berpengaruh terhadap Harga Obligasi. 
 
3. Hasil Penelitian Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Obligasi. 
Selanjutnya, nilai koefisien regresi DER pada hasil uji t, menunjukkan nilai lebih besar dari 
nilai alpha yaitu 0,7685 > 0,5. Kesimpulannya H1 diterima dan H0 ditolak yang artinya DER 
tidak berpengaruh terhadap Harga Obligasi. 
 
4. Hasil Penelitian Pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap Harga Obligasi. 
Pengujian hipotesis berikutnya menunjukkan terdapat pengaruh positif antara ROA 
terhadap harga obligasi. Hal ini ditunjukkan oleh hasil analisa bahwa ROA memiliki nilai prob. 
lebih kecil dari nilai alpha yaitu 0,0111 < 0,05. Dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak dan H1 
diterima, yang artinya ROA berpengaruh terhadap harga obligasi. 
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5. Hasil Penelitian Pengaruh Kupon Obligasi terhadap Harga Obligasi. 
Pengujian hipotesis berikutnya menunjukkan terdapat pengaruh positif antara kupon 
obligasi terhadap harga obligasi. Hal ini ditunjukkan oleh hasil analisa bahwa kupon memiliki 
nilai prob. lebih kecil dari nilai alpha yaitu 0,0390 < 0,05. Dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak 
dan H1 diterima, yang artinya kupon berpengaruh terhadap harga obligasi. 
 
6. Hasil penelitian pengaruh Firm Size, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Asset 
dan Kupon Obligasi terhadap harga obligasi. 
Pengujian secara simultan Firm Size, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Asset 
dan Kupon Obligasi terhadap harga obligasi, diperoleh nilai F hitung sebesar 3.496222 > 2.30 
(F tabel), dan nilai sig. sebesar 0,000001 < 0,05 ; dapat disimpulkan H1 diterima, berarti secara 
bersama-sama (simultan) Firm Size, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Asset dan 
Kupon Obligasi berpengaruh terhadap harga obligasi. Pengujian koefiesien determinasi 
diperoleh nilai sebesar 0.412721, yang dapat diartikan bahwa Firm Size, Quick Ratio, Debt to 





1. Penelitian ini tidak menyertakan sektor perbankkan dan finance sebagai sampel dalam 
penelitian ini. Hasil penelitian ini akan lebih luas jika sampel penelitian lebih diperluas 
dengan menambahkan sektor-sektor usaha lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 
 
2. Populasi dalam penelitian ini terbatas pada emiten yang issued pada tahun 2012 dan 
aktif sampai tahun 2016, serta mempublikasikan laporan keuangannya di tahun 
penelitian. Hasil penelitian ini akan lebih luas jika populasi penelitian diperluas. 
 
3. Penelitian ini meneliti pengaruh Firm Size, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, Return 
on Asset dan Kupon Obligasi terhadap harga obligasi, hasil temuan-temuan pada 
penelitian ini terbatas hanya pada kelima variabel tersebut. Oleh karena itu diperlukan 
penelitian dengan menggunakan variabel-variabel lain agar penelitian selanjutnya dapat 





Berdasarkan hasil pengujian pengaruh variabel independent terhadap variabel 
dependent yang dilakukan oleh penulis, maka dapat diuraikan kesimpulan sebagai berikut :  
1. Terdapat pengaruh positif antara Firm Size terhadap Harga Obligasi yang 
ditunjukkan dengan nilai koefisien regresi sebesar 0,348718 dengan nilai prob 0,0357 < 
0,05. Dapat disimpulkan, setiap kenaikan Firm Size satu-satuan maka Harga Obligasi akan 
naik sebesar 0,348718 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari model regresi 
adalah tetap.  
 
2. Tidak terdapat pengaruh antara Quick Ratio (QR) terhadap Harga Obligasi yang 
ditunjukkan dengan dengan nilai prob 0,3241 > 0,05. Adapun nilai koefisien regresinya 
sebesar 0,004289. Dapat disimpulkan, bahwa setiap kenaikan QR satu-satuan maka Harga 
Obligasi akan naik sebesar 0,004289 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari 
model regresi adalah tetap.  
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3. Tidak terdapat pengaruh antara Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Obligasi 
yang ditunjukkan dengan dengan nilai prob 0,7685 > 0,05. Adapun nilai koefisien 
regresinya sebesar 0,001566. Dapat disimpulkan, bahwa setiap kenaikan DER satu-satuan 
maka Harga Obligasi akan naik sebesar 0,001566 dengan asumsi bahwa variabel bebas 
yang lain dari model regresi adalah tetap.  
 
4. Terdapat pengaruh antara Return on Asset (ROA) terhadap Harga Obligasi yang 
ditunjukkan dengan dengan nilai prob 0,0111 < 0,05. Adapun nilai koefisien regresinya 
sebesar 0,156338. Dapat disimpulkan, bahwa setiap kenaikan ROA satu-satuan maka 
Harga Obligasi akan naik sebesar 0,156338 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain 
dari model regresi adalah tetap. 
 
5. Terdapat pengaruh antara Kupon Obligasi terhadap Harga Obligasi yang ditunjukkan 
dengan dengan nilai prob 0,0390 < 0,05. Adapun nilai koefisien regresinya sebesar 
0,092449. Dapat disimpulkan, bahwa setiap kenaikan Kupon Obligasi satu-satuan maka 
Harga Obligasi akan naik sebesar 0,092449 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain 
dari model regresi adalah tetap. 
 
6. Terdapat pengaruh secara bersama-sama yang cukup kuat antara Firm Size, Quick 
Ratio (QR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Asset (ROA) dan Kupon Obligasi 
terhadap harga obligasi. Dimana nilai F hitung 3,946222 > 2,30 F table, nilai koefisien 




Berdasarkan dari hasil uji analisa, dapat dikemukakan bahwa terdapat hubungan 
signifikan antara Ukuran Perusahaan, Return on Asset (ROA) dan Kupon Obligasi terhadap 
Harga Obligasi, maka implikasi hasil dari penelitian diarahkan kepada upaya menyesuaikan 
Harga Obligasi melalui variabel Ukuran Perusahaan, Return on Asset (ROA) dan Kupon 
Obligasi. Adapun rincian implikasinya sebagai berikut :  
 
1. Ukuran Perusahaan berbanding lurus dengan harga obligasi. Artinya ketika sebuah 
perusahaan penerbit obligasi memiliki ukuran perusahaan yang besar, maka bisa saja 
obligasi yang diterbitkan harganya tinggi. Hal ini sejalan dengan perilaku investor yang 
ingin investasinya terjamin dengan besarnya aset dari perusahaan penerbit, sebagai acuan 
bilamana terjadi default.    
 
2. Return on Asset (ROA) merupakan salah satu gambaran kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan sumber keuangan untuk melunasi kewajiban dan juga dividen. Bagi 
para investor ini adalah hal yang menarik, sebagai sebuah daya tarik. Karena dengan 
semakin tingginya ROA, minat bisa semakin tinggi, dan harga juga searah mengikuti 
alurnya. 
 
3. Kupon Obligasi termasuk ke dalam point utama yang dilihat para investor sebelum 
menentukan keputusan investasi mereka. Jika dalam suatu obligasi kupon obligasinya 
tinggi, hampir cenderung harga obligasinya pun menjadi tinggi, khususnya bagi para 
investor yang berniat untuk memegang obligasi tersebut sampai jatuh tempo. Adapun bagi 
para investor yang bertujuan untuk memperjual belikan obligasinya di pasar sekunder, nilai 
kupon juga bisa menjadi daya jual, sehingga obligasi tersebut harganya tinggi. 
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Berdasarkan kesimpulan diatas, maka penulis menyampaikan beberapa saran sebagai 
berikut :  
1. Bagi perusahaan  
Perusahaan yang baik, bisa tergambar dengan nilai dari analisa fundamental yang 
juga baik. Kinerja dan profesionalitas para karyawan akan menghasilkan nilai-nilai 
jual yang tinggi bagi para investor. Sehingga tidak sulit bagi perusahaan untuk 
mendapatkan suntikan dana, khusunya melalui obligasi. 
 
2. Bagi investor  
Investor yang cermat akan melihat berbagai aspek dari perusahaan tempat ia 
berinvestasi. Analisa fundamental cukup penting untuk menjadi pertimbangan 
sebelum mengambil keputusan berinvestasi. Namun perlu menjadi bahan perhatian 
utama juga, yaitu Analisa Teknikal yang sering dipakai untuk mengambil keputusan 
berinvestasi. Seperti yang diketahui bahwa kupon obligasi yang tetap akan 
memberikan kenyamanan berinvestasi karena tidak mengikuti faktor lainnya yang 
berfluktuasi, sehingga disaat Suku Bunga turun, Harga Obligasi akan tetap bagus. 
Tentunya dengan memperhatikan berbagai faktor eksternal dan isu-isu yang 
berkembang juga. 
 
3. Bagi Peneliti Selanjutnya  
Peneliti selanjutnya agar bisa memperluas khazanah penelitian dengan memasukan 
beberapa variabel dari analisa fundamental yang lainnya, ditambah dengan 
perluasan sampel dan waktu penilitian. Tentunya semakin banyak sampel yang 
diteliti ditambah dengan semakin lamanya waktu obligasi yang diambil, akan 
menambah keakuratan penilitian yang dilakukan. 
Hal ini akan menjadi terobosan bagi dunia keuangan, dikarenakan masih sedikitnya 
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